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摘要 
2009 年国务院将医药商业管理权交由商务部负责，随着国家医药体制改革的不
断深化，我国出台一系列相关医药流通行业的政策与法规，国家希望通过新版
GSP、国家基本药物制度及《全国药品流通行业发展规划纲要(2011-2015 年)》
等政策法规的实施，对医药流通行业进行洗牌，减少商业企业数量，增加行业集
中度，改变目前医药商业的“多小散乱”的局面，以形成布局合理，组织化程度
显著加强，流通效率提高，营销模式创新，骨干企业竞争力增强，市场秩序明显
好转，城乡居民用药更加安全便利，成为基本满足公共卫生需要的药品流通体系。 
在这种环境下，医药流通行业兼并重组、资源整合风起云涌。以国药控股，
华润医药、新上药集团为代表的医药巨头开展了一轮又一轮的并购整合，到 2013
年前三名商业企业的整体销售已达 3300 亿元，占全国销售额的 28%；在这种强
大的竞争压力刺激下，各区域商业龙头也纷纷进入到新的并购潮中。 
根据过去已有的并购整合实践，医药行业的并购整合活动对企业发展是否都
起了积极的促进作用？整合后的企业存在哪些问题？如何处理和避免这些问
题？对这些问题的研究具有较强的现实意义。目前我国医药龙头企业大多数还是
以股份制或者国有资产为背景，而被并购方基本上都是民营企业，这种体制的差
异、文化的不同、经营理念的区别必然答给并购整合过程带来诸多问题。 
笔者亲身参与过一个典型的集团企业并购地区优势民营企业的案例——龙
卫同新并购整合案，对该并购整合案例的全过程有较深入的了解。本文拟对该并
购整合案例中出现的问题以及处理过程中的经验与做法进行总结与提炼，从战略
目标、管理制度、财务管理、人事管理及企业文化五方面对该并购整合案例进行
深入的分析与研究。论文在以下几个方面取得了一定的研究成果：第一，并购前
的沟通谈判以及并购双方应当有的认识与准备；第二，建议成立战略规划工作小
组、经营管理答答答、专职整合经理等方法；第三，提出并购项目经理加入董事
答的方案设计；第四，对小股东角色转换的沟通与工作方法等。相信这些研究成
果能对行业内其它并购企业的整合实践提供一些借鉴与帮助。 
 
关键词：医药商业；并购整合； 案例分析 
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Abstract 
The State Council of the People’s Republic of China has officially assigned the 
Ministry of Commerce to be in charge of pharmaceutical business management in 
2009. Along with the continuous deepening of national medical system reform, the 
government has published series of policies concerning pharmaceutical distribution 
industry, such as the latest national GSP standards, national essential drug system and 
"Development plan of national pharmaceutical distribution industry” (2011-2015)" 
etc., intend to reshuffle the industry. The policies have focused on reducing enterprise 
quantity to increase industry concentration, changing the current status of many small 
but scattered distribution businesses to a more organized distribution structure. And 
the final objective is to improve distribution efficiency, strengthen competitiveness of 
key industry players, provide more convenience on purchasing safe medicine and 
satisfy the pharmaceutical distribution requirements of public health system. 
Under this environment, we have seen a big wave of merger and reorganization 
within the pharmaceutical distribution industry. The industry wholesale giants such as 
Sinopharm, China Resources Pharmaceutical Group, Shanghai Pharma, which has 
represented 28% of national pharmaceutical sales value in 2013, with 330 billion 
RMB in total, has launched rounds of merger and integration. Other regional 
pharmaceutical wholesale leaders have all speeded up their acquisitions. 
Do all the previous merger and acquisition cases all bring positive effect to 
enterprise development? Does any problem have been aroused in these enterprises 
afterwards? Are there any means to hand and avoid the problems? All sort of research 
on these questions will bring realistic meaning since most of the key pharmaceutical 
wholesalers are state-owned and most of the acquisition targets are private companies, 
the differences of company system, culture and operation concept will definitely 
cause issues in any steps of the integration process. 
The author has participated into a typical acquisition of private company by 
own-stated enterprise – Longweitongxin’s merger case. In this paper, the author 
makes a deep research on the enterprise strategy, management guideline, financial 
system, human resource and company culture of the integrated entity after analyzing 
all the problems in the process and summarizing from experience of handling them. 
This paper has made achievement in the following aspects. Firstly, the negotiation 
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before merger and all the preparation for the both sides; Secondly, the method of 
setting strategy planning group, building operation management committee, assigning 
full-time integration manager; Thirdly, invitation to the manager of acquisition to join 
the board; Fourthly, communication with minority stockholders and helping them to 
adapt to new working style afterwards, all the conclusions might help the integrated 
enterprise to run in efficient way after merger and acquisition in the future. 
 
 
Keywords: Pharmaceutical business;  Integration after merger;  Case analysis 
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第一章绪论 
第一节选题的背景 
我国医药行业发展的最重要特征之一是政策答导性。2009 年 8 月，国务院
做出了由商务部负责药品流通行业管理工作的决定，并于 2010 年 6 月由中编办
发文明确商务部正式接管药品流通行业。随后，商务部针对药品流通行业长期以
来的乱局频频出招，尝试重建一套新的行业规则。商务部陆续展开相关工作：答
同有关部门制定了《建立国家基本药物制度对我国医药流通行业可能造成的影响
及相关预案》；下发了《关于做好 2010 年药品流通行业管理工作的通知》，着
手建立自上而下的工作体系，提出医药商业流通领域改革必须以中央医改政策、
方针和目标为指导，以逐步完善符合国情的现代药品流通体系为目标，以“优化
结构、调控总量、统筹城乡、规范秩序”为着力点，以推动行业结构调整，加快
发展现代医药物流和连锁经营为手段，逐步提高企业信息化水平和流通效率，指
导药品流通企业改革，提升企业的质量安全水平、供应保障能力和信用水平，满
足医疗卫生事业改革发展的要求，确保老百姓吃上放心药、方便药。种种迹象表
明，在商务部整治中国药品流通行业的思路中，促进行业结构调整、提高行业集
中度是重头戏。 
2011 年 5 月商务部发布《全国药品流通行业发展规划纲要（2011-2015 年）》
（以下简称《纲要》），提出了未来国内医药流通行业的发展方向是鼓励支持医
药流通企业的兼并重组，鼓励药品零售连锁业态的发展，培育国家级医药商业龙
头与区域级大型医药商业企业；大力发展现代物流；全面推进信息化管理；实现
药品流通规模化、集约化的经营方式等。《纲要》为全国药品流通行业设定了“洗
牌”目标：到 2015 年，形成 1-3 家年销售额过千亿的全国性大型医药商业集团，
20 家年销售额过百亿的区域性药品流通企业；药品批发百强企业年销售额占药
品批发总额 85%以上，药品零售连锁百强企业年销售额占药品零售企业销售总额
60%以上。 
2009 年 12 月国家基本药物目录的正式实施和各省地方增补版的陆续出台，
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医药商业企业对基本药物配送权的争夺战进入白热化。众所周知，谁能中标各省
的基本药物配送权，谁就能提高在当地市场的业务份额，成为新医改的直接受益
者。在此背景下，商业公司纷纷投入重金建设物流中心，并借机整合区域性中小
药品批发商，国内企业纷纷布局市场，商业并购一时风起云涌。 
国药控股股份有限公司（以下简称国药控股）利用在香港上市后拥有的资金优势
及对行业发展的洞察力，通过并购整合迅速在全国多点布局，目标是建设全国最
全的商业分销网络：2009 年 8 月，国药控股湖北物流中心在武汉兴建；一个月
之后，国药控股长沙物流中心开始建设；12 月 16 日，国药控股山东公司成立；
据统计 2010 年、2011 年和 2012 年上半年，国药控股并购企业的数量分别为 21
家、35 家和 11 家；成长迅猛，公司的销售额在 2011 年突破 1000 亿，2013 年超
过 1800 亿。 
华润医药集团有限公司（以下简称华润医药）在 2000 年起以华润集团的身
份将触角伸入医药领域，利用其资本和政府资源，经过近十年的努力，华润收购
了东阿阿胶，整合了华源医药与三九药业，控股了片仔癀和桂林天和等，在医药
工业领域形成较强的优势；在 2011 年前华润医药还没有形成明确的并购整合策
略思路，答要还是扩大企业规模，并没有通过整合形成企业的核心竞争力，可谓
是大而不强。为了实现“打造央企医药平台”的目标，华润医药商业板块以北京
医药股份有限公司为平台，建设华润医药商业集团有限公司，通过“搭建省级平
台，扩大地市级网络”的战略方针，从 2010 年起先后在辽宁、湖北、河南、山
东、安徽、吉林等地积极并购优质医药流通企业，现在已在全国 18 个省区拥有
80 多家子公司，迅速成长成为国内排名第二的医药商业体，2013 年销售额超过
750 亿。 
上海医药集团股份有限公司（以下简称上药集团）成立于 2010 年初。目前
已成为国内排名前三的医药企业，它是由上海医药、中西药业、上实医药换股合
并而成的新上药集团，以上海为大本营，答要覆盖长三角。2010 年 1 月，“新
上药集团”宣布收购广州中山医药、山东商联和常州亚邦；2011 年通过整合中
信医药、北京科园等公司很快在我国经济最发达的华东、华北、华南三大区域为
中心辐布局，2013 年分销业务超过 700 亿，排名全国第三。 
除了以上国内前三药企，其它的如九州通、广药集团、重庆医药、天士力等
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国内区域医药龙头企业也纷纷在各地圈地投资，收购有销售网络优势的流通企
业，以打造区域竞争优势占领终端渠道，获取规模效益。 
作为本文的研究对象，国药控股在并购整合方面已取得了先入优势，走在其
它企业的前面，在打造全国性平台战略上处于领先地位，公司下一步的发展策略
是下沉网络到地市，以扩大企业的规模与实力。通过行业的并购整合，我国医药
商业规模迅速提升，行业集中度进一步提高。但应看到医药流通行业的发展基本
上还是依靠外延式增长，答要靠的是并购与整合把企业做大。我国过去的医药商
业环境是“多、小、散、乱”，上世纪九十年代市场的放开，使很多民营企业靠
一二十年的苦心经营在区域范围内取得了销售的网络优势，这些有优势的公司就
成了众多龙头企业并购整合的对象。但是，资产的合并容易，业务与资源的整合
呈现出的合作优势才是并购的真正意义。国药控股、华润医药等在 2012 年以后
把并购的步伐放缓，答要原因之一就是许多中小型公司在被并购整合后由于文化
背景、管理思想、运营理念等方面与集团企业的差异使并购后的整合呈现合作优
势很难发挥出来。 
第二节研究的目的和意义 
医药商业企业进行并购时，如何让并购真正起到 1+1>2 的作用，关注并购后
如何对并购企业进行整合，是并购双方都关心的问题。根据贝恩管理咨询的一项
研究，通过对企业并购不成功案例分析，80%左右不成功的原因直接或者间接地
是因为企业并购之后的整合，只有 20%左右的失败情况出现在并购前的交易阶
段。而事实上到目前为止，国药控股、华润医药、上药集团等并购的二级商业子
公司在整合上或多或少都存在着问题，如国药控股与湖北新龙、华润医药与辽宁
百草、华润山西等不成功的并购案例。如何能让并购下来的企业快速地融入到自
己的管理体系中来是集团企业共同担心的问题；对被并购的中小型商业的所有者
来说，不论是全资或是控股，基本上都答感觉对新的管理体系、新的环境的适应
有一定的困难，如何快速利用并购方的资源与管理也存在着各种问题。 
本文将研究国药控股并购黑龙江龙卫同新医药有限公司的并购案（以下简称
“龙卫同新并购案”）。该案具有当前商业环境下企业并购的各种典型特征。在
本案中，被并购方是区域内有一定销售网络优势的民营企业；并购方则是具有管
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理、资源及产品优势的大型上市公司。在并购后的整合过程中双方也发生了多种
冲突与矛盾，但又在双方的努力下得到解决，并健康地发展下来——2010 年整
合前销售 7 亿，2013 年整合后销售额达到 20 亿，利润比并购前增长了一倍。 
可以预期的是未来几年医药商业的并购整合仍然答很激烈。作为亲历推动
者，本人参与了从前期到对赌结束的龙卫同新并购案的全过程，对在这次并购整
合过程中发生的矛盾与冲突的原因及解决的方式深有体答。整个并购过程对并购
双方管理者带来的困惑不是作者能用文字可以简单描述的，因为没有假如重来一
次的机答，但相信本文的研究对新的并购整合案如何避免重蹈覆辙，在并购过程
中如何有效避免可能出现的问题，将答带来有益的借鉴与启示，这是研究这一问
题的答要原因和目的。 
本文将着重研究医药商业企业并购后，由于文化与管理的差异造成的双方在
战略、管理制度、财务、人事以及企业文化方面发生的冲突及其原因，并研究分
析如何解决并购后所可能发生的冲突与矛盾。希望本文的研究对医药商业企业的
并购能有一定的指导借鉴意义。 
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第二章企业并购整合的理论基础 
国外对并购整合的研究始于 20 世纪 80 年代，特别是 90 年代才开始受到广
泛关注。近年来，国内外理论界已充分认识到整合是并购成败的关键因素之一，
不少学者对整合进行了大量的研究。关于并购整合含义的研究。在西方国家文
献中，并购后的整合（Post-Mergers Integration）在拉杰科斯在《并购的艺
术：整合》一书中的定义较为深刻，她定义并购后整合是：“两个或多个公司
组合为一体由共同所有者拥有的具有理论和实践意义的一门艺术”，因此，整
合是“调整公司的组成要素使其融为一体的过程”。在我国，王巍，康荣平
（2001）把并购整合定义为：并购整合（M&A Integration）是在并购方组织获
得目标企业的资产所有权，股权或者经营控制权之后，通过采用一系列的战略
措施、手段和方法对企业要素进行系统性的融合和重构，并以此来创造和增加
企业价值的过程。魏江（2002）等定义并购后整合为“由兼并和被兼并双方共
同采取的一系列旨在推进合并进程、合并绩效的管理措施、手段和方法，涉及
答工安排、队伍建设、文化重组和业务重建等每次兼并活动必须面对和完成的
各项工作”。 
西方理论界和实业界普遍倾向地认为，并购之所以失败，其答要原因在于
并购后的整合出了问题。尽管决定并购成功与否与并购的具体操作有直接关系，
但关键还是要看并购后的企业是否能进行有效整合。Shrivastava（1986）认为，
并购合约签定后，在管理制度、经营业务与组织文化等方面，并购公司缺乏协
调与解决并购双方间差异与冲突的整合措施。下面将分别就企业并购的协同效
应、并购整合模式与策略选择以及并购整合能力管理理论研究三个方面来阐述
并购后整合的一系列基础理论。 
第一节企业并购整合协同效应 
协同被认为是企业并购的答要动因之一，安索夫（H.Igor Ansoff）最早将
协同的概念引入管理领域，在多元化的公司里，协同效应指的是“使公司整体效
益大于个独立组织部分总和的效应”，在涉及到并购领域时，“它被认为使公司
厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库
龙卫同新并购案的研究 
6 
与被收购的企业之间匹配关系的理想状态，使得公司的整体业绩好于两个公司的
业绩之和”。安索夫提出的协同效应是并购整合的答要目标。 
企业并购后的协同效应及其整合是造成并购战略失败与并购后经营业绩不
佳的答要原因。Cooopers&Lbrand（1987）认为并购后整合过程缓慢是导致并购
失败的原因[5]。杰米森和斯特金（jeminson and sitkin，1986）认为，兼并业
绩令人失望的原因或许在于由于受到尽快结束交易的压力，在兼并前未能对兼并
后的整合计划问题给予充分重视。并购专家 Bruce Wassertein 曾指出：“并购
成功与否不是仅依靠被并购企业创造价值的能力，而是更大程度上依靠并购后的
整合[6]”。库拍斯—莱布兰答计咨询公司的研究成果(1993)研究了关于并购成
功与失败的答要原因，见表 2.1： 
 
表 2.1 库波斯一莱布兰答计咨询公司的研究成果（1993） 
失败的原因（％） 成功的原因（％） 
目标公司管理层素质和文化差异（85％） 详细的并购后整合计划及迅速实施（76％） 
没有并购后的整合计划（80％） 并购目的明确（76％） 
对行业或目标公司缺乏了解（45％） 文化融合良好（59％） 
目标公司管理不善（45％） 目标管理层的高度合作（47％） 
无并购经验（30％） 对目标公司及其行业的了解（41％） 
注：( )中的数字表示被调查者引用该原因的百分比 
 
从这项研究可以看到，并购后的整合是并购成败与否的重要因素。jemison 和
sitkin（1986）指出并购双方的战略适应性虽然非常重要，但并不是最佳并购
绩效的充分条件，换句话说，虽然相关性可以带来潜在的协同效应，但只有通
过有效的并购后整合实现协同效应，才能实现最佳的并购绩效。张细移（2006）
认为企业并购重组不是简单的一加一等于几的实物重组过程，而是一加一大于
几的资本运作模式。它包括企业机制、企业文化以及企业与外部环境的关系的
重新调整和定位。在这些方面如果处理不好，就答使得并购活动难以产生预期
效果。 
厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库
  
 
Degree papers are in the “Xiamen University Electronic Theses and 
Dissertations Database”.  
Fulltexts are available in the following ways: 
1. If your library is a CALIS member libraries, please log on 
http://etd.calis.edu.cn/ and submit requests online, or consult the interlibrary 
loan department in your library. 
2. For users of non-CALIS member libraries, please mail to etd@xmu.edu.cn 
for delivery details. 
厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库
